





































　テスラを CEO として経営しているのがイーロン・マスク（Elon Musk）であ





に掲げ、電気自動車（Electric Vehicle、以下 EV と略す）の製造・販売や太陽
光発電システムの供給等の事業を大きく成長させている。
　テスラは、従来、参入障壁が高いといわれていた自動車業界に、EV 製造企業
として 2003 年に参入し、設立 7 年後の 2010 年には、米自動車メーカーとしては
1956 年のフォード以来 56 年ぶりとなる株式上場を果たした。そして現在、脱炭
素化の流れが急速に進む自動車業界の中において、同社は大きな影響力を持つに
至っている。図表 1 は、テスラの概要を米国の自動車大手である GM とフォー
ドを比較する形で示したものである。これを見ると、テスラと GM、フォードの
間には、歴史と企業規模に圧倒的な差があることがわかる。設立は GM が 1908
年、フォードが 1903 年と共に 100 年以上の歴史があり、長い期間を経て大企業
に成長している。一方、テスラは 2003 年の設立であり、まだ 17 年しか事業を
行っていない。販売台数も、GM が 1,000 万台、フォードが 700 万台と大量生産
体制を確立しているのに対して、テスラは、2018 年に 30 万台に到達したばか
りである。しかしアメリカの株式市場は、テスラに対して GM とフォードの時
価総額を合算した以上の価値を与えている。 2017 年 4 月にはアメリカの自動車








EV の歴史と現在の EV の評価及び 5. で電動車市場の現況を概観した後、6. でテ
スラの経営戦略を検討し、7. でテスラの業績と今後の見通しを考える。そして、












本　　社 ミシガン州 ミシガン州 カリフォルニア州
設　　立 1908 年 1903 年 2003 年
上　　場 2010 年（再上場） 1956 年 2010 年
従業員数 21 万 5,000 人 19 万 9,000 人 3 万 3,000 人
販売台数 1,000 万台 700 万台 30 万台
時価総額（19. 3） 544 億ドル 341 億ドル 489 億ドル
時価総額（20. 1） 494 億ドル 366 億ドル 890 億ドル
時価総額（20. 10. 9） 460 億ドル 283 億ドル 4,044 億ドル
出所：東洋経済新報社（2019）『外国会社四季報』を基に報告者作成

































年 月 マスクの年齢 出来事
1971 6 0 6 月 28 日、南アフリカ共和国プレトリアで生まれる
1979 8 両親が離婚。母親と南アフリカの都市を転々とするようになる
1981 10 コンピュータを買いプログラミングを独学
1983 12 最初の商業ソフトウェアである Blaster を販売し 500 ドルを得る
1984-86 13-15 南アの中学時代、理科の授業中に太陽光エネルギーを支持し化石燃料を激しく批判し周囲を驚かせる
1989 6 18 母親の出身地カナダに移住、労働の日々を送る。翌年カナダのクイーンズ大学に入学
1992 21 米ペンシルベニア大学に編入、経済学と物理学を専攻（再生可能エネルギーの可能性に関する論文が高い評価を得る）
1995 24 スタンフォード大学院へ入学するが 2 日で退学。実弟とオンラインコンテンツ会社 Zip2 を起業
1999
2 28 Zip2 をコンパックへ現金 3 億 700 万ドルで売却、マスクは 2,200 万ドルを確保
3 28 オンライン金融サービスと電子メールによる送金サービスを行うX.com 社を設立（同社は 2001 年に PayPal 社となる）
2000
3 29 X.com がコンフィニティと合併。ブランド名はコンフィニティのPayPal となる
10 妻との旅行中に X.Com の CEO を解任される。その後は筆頭株主として支援
2001 12 30 ロケット購入のためロシア訪問するも交渉に失敗
2002 7 31 PayPal を eBay に売却、1 億 6500 万ドルを得る。売却資金を基に民間宇宙開発企業スペース X 社を設立、CEO に就任
2003 7 32 テスラ：エバーハードとターペニングがテスラ・モーターズを設立。マスクが 650 万ドルを出資し筆頭株主となる
2005 1 34 テスラ：最初のロードスター試作車完成（2006 年初旬の販売開始を計画）
2006
35 マスクの従兄弟リンドン・リーブが太陽光発電会社ソーラーシティを設立。マスクは会長兼筆頭株主に就任
3 スペース X：ファルコン 1 最初の打ち上げ（結果は失敗）
2007
3 36 スペース X：ファルコン 1 の 2 回目の打ち上げ（失敗）
中旬 テスラ：社員数が 260 人に到達。ロードスターの量産開始
2008
1 37 テスラ：マスクが会長兼 CEO に就任




3 38 テスラ：モデル S を記者発表会で披露







1 テスラ：米国エネルギー省から 4 億 6,500 万ドルの融資を受ける
5 テスラ：トヨタと電気自動車の共同開発を行う業務提携契約を締結




5 41 スペース X：民間企業では初となる国際宇宙ステーションへの物資補給（ドッキング）に成功













































テスラ：2019 年 10～12 月の EV 世界販売台数が前年同期比 23％増の
11 万 2,000 台となり、四半期ベースで過去最高を更新。19 年通年の販
売台数は前年比 50％増の 36 万 7,500 台となり年間計画を達成
2020 1 49 テスラ：時価総額がゼネラル・モーターズ（GM）とフォード・モーターの合計額を上回る
スペース X：初の有人飛行に向け最後の安全試験に成功（宇宙船「ク







　そして、この後、資金を集めて何とかこぎつけた 2008 年の 4 回目のロケット
の打ち上げで起死回生の成功を勝ち取った。この 4 度目のロケット打ち上げの成
功が NASA との大型契約につながり、スペース X は倒産を免れ、同時に、同じ
時期に経営危機に陥っていたテスラも、スペース X のロケットの打ち上げ成功
により NASA からもたらされた多額の現金を基に資本注入が行われ、存続する








業革命前からの気温上昇を 2 度未満に保持し、1.5 未満に抑える努力を行い、今
世紀後半に温室効果ガスの排出量と吸収量を均衡させることを世界共通の長期目
図表 3　社会課題解決を経営理念に掲げたイーロン・マスクが経営する企業














　日本政府はパリ協定に対応するために、温室効果ガスを 2030 年度までに 2013
年度比で 26 パーセント削減することを公表している（本稿執筆の 2020 年 8 月
30 日時点）。この目標に連動し、運輸部門でも約 3 割の CO2 排出の削減が必要に
なる。さらに先進国は、2050 年までに温室効果ガスの排出を、現状から 80 パー
セント削減するということを約束しており、運輸部門でも同程度の削減が求めら
れている。日本における 2016 年度の運輸部門における CO2 排出量は 2 億 1,500
万トンであり、これは日本が排出する CO2 排出総量 12 億トンの約 18％を占め







ハイブリッド車 （PHEV）、 電気自動車 （EV）、 燃料電池車 （FCV） などの電動車






ノルウェー 全ての新車販売を EV 化 2025






ギー車の生産を義務付ける NEV 規制を 2019 年から実施している。また、ノル
ウェーとオランダでは、2025 年から全ての新車販売を EV 化する法律が制定さ
れた。さらに、イギリスとフランスでは、2040 年からガソリン車とディーゼル
車の新車販売を禁止する法律が 2017 年に制定された。特に、イギリスは、2020













図表 5　GHG プロトコルによる CO2 排出先の分類
138
スコープ 2、スコープ 3 から構成されている。スコープ 1 は、自社の工場やオ
フィス、車両などから直接排出される CO2 量である。スコープ 2 は、電力など
自社で消費したエネルギーを起源とする間接的な排出量である。そして、スコー





コルは、スコープ 3 を 15 種類の排出源に分類している（図表 6）。
　スコープ 3 の 15 の排出カテゴリーの中では、特に、「購入した製品・サービ
ス」と「販売した製品の使用」に伴う CO2 排出量が大きく、この部分の CO2 排
出量を削減することが急務となっている。例えば、図表 6 の GHG プロトコルに
おけるスコープ 3 の 15 カテゴリー及びスコープ 1 とスコープ 2 の合計排出量に
ついて、トヨタ自動車の 2018 年度のデータを掲載したが、スコープ 1 とスコー
プ 2 を合計した排出量が 765 万トンであるのに対して、スコープ 3 の排出量合計
は 4 億 1,491 万トンに達している。スコープ 3 の排出量の内訳をみると、スコー
プ 3 の 15 分類のうち、最も排出量が多いのが、販売した製品の使用時、すなわ
ち、消費者が購入した自動車を運転する際に排出する CO2 である。トヨタの場




















1 購 入 し た 製 品・サービス
原材料・部品、仕入商品・販売に係る資
材等が製造されるまでの活動に伴う排出 6,329













6 出張 従業員の出張に伴う排出 15









9 輸送、配送（下流） 製品の輸送、保管、荷役、小売に伴う排出 1







13 リース資産（下流） 賃貸しているリース資産の運用に伴う排出 ―
14 フランチャイズ フランチャイズ加盟者における排出 ―
15 投資 投資の運用に関連する排出 8
カテゴリー1～15 合計 41,491
〈参考〉スコープ 1＋2 の合計 765
出所： 環境省（2012）経済産業省「サプライチェーンを通じた温室効果ガス料出量算定に関する















た事業を行っていると言える。EV 専業メーカーであるテスラが製造する EV の
使用時（運転時）に排出される CO2 排出量はゼロである。すなわち、GHG プロ
トコルの分類に従った場合、テスラのスコープ 3 の製品使用時の CO2 排出量は
ゼロということであり、これは他の自動車メーカーの状況とは大きく異なってい




と考えられている EV の歴史を簡単に振り返るとともに、現在の EV の評価を整




カで生産された自動車約 4,000 台のうち約 4 割が EV であり、EV が主流動力源
の一つであった（風間他（2018）P. 25-27）。
141

















出所：風間智英他（2018） P. 19-20, 21-25 等を基に要約








　では、EV に関する現在の評価はどうか。まず、①車としての EV の魅力は、
過去の EV と比べれば航続距離と電池コストは大幅に改善している。しかし、現
在のガソリン車と比べた場合、航続距離と価格面で優位になっているとまでは言
えない。ただ、テスラが高級 EV 市場という新しい市場を創造したことが EV 市
場の拡大に貢献している。テスラは量産車のモデル 3 を開発し、全世界で展開す
るなど、EV 市場の一層の拡大に努めているが、このような動きに呼応して他の

















ウスを発売して以来、一貫して成長しており、2016 年には市場規模が約 240 万




いが、トヨタ自動車がハイブリッド車を 2018 年度に 163 万台製造（Sustainabil-
ity Data Book 2019 P. 56）するなど電動車市場は急速に成長している。日本に
ついては、トヨタやホンダが積極的にハイブリッド車を投入していることから、
2016 年末に電動車の普及率が 11 パーセントに達している。
　International Energy Agency（IEA）によれば、電動車の中で、EV について
は、2017 年には、EV の販売台数は 100 万台を超えて過去最高となった（うち中
国が 58 万台）が、全世界の乗用車販売台数に占める割合は、7,400 万台の 1.4％
にとどまっている。
　IEA は、今後 EV を含む電動車がどのように普及していくかについて 2050
年までの見通しを示している（図表 9）。これによると、本稿執筆時点（2020























出所： IEA/Energy Technology Perspective 2012 及び大聖泰弘氏講演資料
 https://www.marklines.com/statics/report/img/ja/rep1537_011_l.gif





































































　テスラの直近 6 年間の業績は、図表 12 の通りである。売り上げは 200 億ドル
を超え、毎年 2 桁の成長率を示している。2017 年に発売された量販モデルのモ
デル 3 が世界で売上を伸ばしている点が収益の拡大に貢献している。
　損益面では、先行投資が響き、赤字基調が続いていたが、2020 年会計年度の
上半期決算で初めて黒字化している。2020 年第 2 四半期（4～6 月）決算は、最
終利益が 1 億 400 万ドルとなり、創業以来、初めて 4 四半期連続の黒字を達成し









決算期 売上高 営業利益 税引前利益 純利益
14.12 3,198 186 －284 －294
15.12 4,046 －716 －875 －886
16.12 7,000 －645 －746 －674
17.12 11,758 －1,606 －2,209 －1,961
18.12 21,461 －252 －1,004 －976
19.12 24,578 80 －665 －862





　テスラの排出権（クレジット）の売却益は 2019 年第 2 四半期以降、継続して
増加しており、2020 年第 1 四半期のクレジット額は 3 億 5,400 万ドル（（1 ドル














図表 13　テスラの直近 2 年間の四半期業績
　（単位：百万ドル）









自動車関連売上 5,376 5,353 6,368 5,132 5,179
（内クレジット売却益） 111 134 133 354 428
自動車関連総利益 1,016 1,222 1,434 1,311 1,317
売上総利益率 18.9% 22.8% 22.5% 25.5% 25.4%
売上高合計 6,350 6,303 7,384 5,985 6,036
総利益合計 921 1,191 1,391 1,234 1,267
営業費用 1,088 930 1,032 951 940
営業損益 －167 261 359 283 327
営業利益率 －2.60% 4.10% 4.90% 4.70% 5.40%














リティ報告書である TESLA Impact Report 2019 を参照しながら、テスラのバ













　具体的に図表 14 のテスラにおけるバリューチェーンの 5 つの主活動と 4 つの
150
図表 14　テスラのバリューチェーン




























































































































　図表 15 は、2020 年 6 月 1 日現在のテスラの取締役会メンバーと参加委員会を
図表 15　テスラの取締役会メンバーと参加委員会（2020 年 6 月 1 日現在）
氏　名 役割 就任時期
参加委員会
監査 報酬 情報開示 指名・企業統治
Robyn Denholm 独立取締役・取締役会議長 2014 〇 〇 〇 〇
Elon Musk 取締役・CEO 2004
Ira Ehrenpreis 独立取締役 2007 〇 〇
Larry Ellison 独立取締役 2018
Antonio J. Gracias 独立取締役 2007 ○
Steve Jurvetson 独立取締役 2009 ○ ○
水野弘道 独立取締役 2020 ○
James Murdoch 独立取締役 2017 ○ ○ ○
Kimbal Musk 独立取締役 2004
Kathleen Wilson-
Thompson 独立取締役 2018 ○ ○ ○






締役である Robyn Denholm 氏が務めている。なお、年金積立金管理運用独立行











































































2019 Impact report の中で「私たちは、持続可能な未来が経済的に実現可能で
はないという考えはもはや正しくないと考える」（We believe the notion that a 









（ 1 ） 2015 年 9 月の国連サミットで採択された「持続可能な開発のための 2030 アジェンダ」
に記載された 2030 年までの開発目標。17 のゴールと 169 のターゲットから構成される（外
務省 HP）






（ 3 ） 日本経済新聞 2020 年 7 月 1 日付記事
（ 4 ） 桑原（2018）P. 116-117、竹内（2015）、兼松（2018）、ヘイミッシュ（2019）






は、本稿の 9. テスラの ESG 経営で詳述している。
（ 6 ） ただし、テスラの場合、スコープ 3 の 15 分類の中の「購入した製品・サービス」に伴
う CO2 排出については、精査が必要である。テスラが製造する EV のコア部品の 1 つであ
るリチウムイオンバッテリーの製造過程は環境負荷が高いという指摘がある。





（ 8 ） 日本経済新聞 2019 年 2 月 18 日付　記事「18 年の高級車販売、テスラ浮上」等
（ 9 ） 日本経済新聞 2020 年 1 月 21 日付　記事「EV1 台、 年 16 万円「給電」日産、 欧州で電力
取引の実験」
（10） テ ス ラ マ ス タ ー プ ラ ン　https://www.tesla.com/jp/blog/secret-tesla-motors-master-
plan-just-between-you-and-me（2020 年 8 月 30 日確認）
（11） ただし、進捗は国によって異なると考えられる。エネルギーミックスは国によって異な
るからである。
（12） 自動車の環境負荷度を測定する議論として、Tank to Wheel と Well to Wheel という二
つの考え方がある。Tank to Wheel とは、文字通り自動車の燃料タンクからタイヤを駆動
するまでという意味であり、燃料タンクに燃料が入っている状態から、走行時にどれだ
け CO2 を排出するかということである。一方で、Well to Wheel は、油田からタイヤを駆
動するまでという意味であり、燃料をタンクに入れるまでの CO2 の排出（これを Well to 
Tank という）についても考えることである。EV は Tank to Wheel で見た場合は、CO2
排出量はゼロであるが、Well to Wheel で考えた場合、EV のバッテリーが、原油・石炭・
天然ガス等の化石燃料の燃焼によるエネルギーを充電したものであれば、発電時に CO2 が
発生しており、ゼロエミッションということはできない。したがって、Well to Wheel で
CO2 排出量を測定することが重要になる（村瀬（2017））
（13）　ただし、これらの取り組みは現時点ではアメリカ等、一部の国・地域に限られている。
（14） 2020 年は各社で EV の発売、発売の発表が相次いでいる。トヨタは LEXUS ブランドで初
の EV 市販モデル「UX300e」を 4 月に発売したほか、ホンダも初の量産型の EV「ホンダ e」
を 2020 年 10 月に国内で発売すると発表した。フォルクスワーゲンや BMW も 2020 年に
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